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（2002），Ková觬等（2010）和Paolo G. Garella （2012）通过数理
模型，也得出了与之类似的结论。
在 实 证 研 究 成 果 中 ，Horowitz （1962），Scherer和Huh
（1992）、Kraft （1989）、Blundell 等 （1999） 、Smolny （2003）、










































































系数 T 值 系数 T 值 系数 T 值 系数 T 值
截距 0.107 7*** 3.13 0.109 4*** 6.80 0.103 7*** 3.02 0.107 4*** 6.70
HHI 0.122 6*** 6.13 0.037 9*** 4.06 - - - -
HHI-1 - - - - 0.125 6*** 6.90 0.041 4*** 4.87
UNIFY 0.000 5 0.23 -0.000 1 -0.09 0.000 4 0.16 -0.000 2 -0.15
MARKETTYPE 0.008 6*** 2.75 -0.002 2 -1.47 0.008 7*** 2.77 -0.002 1 -1.45
LISTAGE 0.001 0 1.31 0.000 2 0.52 0.001 0 1.39 0.000 2 0.61
INDEPENCEI 0.004 7 0.20 0.023 3** 2.10 0.005 6 0.24 0.023 7** 2.14
STATEDU 0.005 1* 1.67 0.003 7*** 2.62 0.005 0* 1.65 0.003 7*** 2.60
OWNOER -0.043 9*** -4.54 -0.013 7*** -3.03 -0.043 1*** -4.47 -0.013 4*** -2.96
ROA 0.112 8*** 4.45 0.146 6*** 12.38 0.112 9*** 4.47 0.146 7*** 12.42
ASSET -0.004 7*** -3.02 -0.006 3*** -8.62 -0.004 6*** -2.98 -0.006 3*** -8.60
LEV -0.051 6*** -7.97 0.008 5*** 2.82 -0.051 3*** -7.96 0.008 6*** 2.85
CASHI -0.003 6 -0.23 -0.000 6 -0.07 -0.004 3 -0.27 -0.000 9 -0.13
INDUS 控制 控制 控制 控制
AREA 控制 控制 控制 控制
YEAR 控制 控制 控制 控制
Prob>F 0.000 0 0.000 0 0.000 0 0.000 0
Adj R-squared 0.245 1 0.259 1 0.250 9 0.263 3













































相应 略 有 提 高。 为 了
本 文 的 结 论 更 加 稳
健， 本 文 采 用了 产 品
市 场 竞 争 程 度 滞 后 2
期的变量HHI-2代入模
型进行回 归，（限 于 篇
幅， 该 回 归 的结 果 从
略）结论与之类似。
2. 按 中 位 数 分 组
的回归结果。
为 了 考 察 产 品 市
场 竞 争 程度 的 强 弱 不
同， 其 对 企 业R&D投
入 强 度 的 影 响 会 是 否
存 在 显 著 差 异， 本 文
按 照 产品 市 场 竞 争 程
度 变 量 的中 位 数 进 行
分 组 回 归， 结果 见 表
2。
在 表 2的 左 边 和
右 边， 分 别 呈报 了 产
品 市 场 竞 争 程 度变 量
（HHI） 小于和大于中
位数 （为0.033 357）的
回 归 结 果， 可 以 明 显
地发 现， 当 产 品 市 场
竞 争 程 度 变 量 （HHI）
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系数 T 值 系数 T 值 系数 T 值
截距 0.101 7** 2.03 0.078 1*** 3.00 0.103 0** 2.10 0.115 2*** 5.35
HHI -0.726 9** -2.06 -0.307 2* -1.68 0.095 1*** 3.36 0.032 9*** 2.64
UNIFY 0.000 9 0.29 -0.000 5 -0.32 0.000 3 0.10 0.000 3 0.26
MARKETTYPE 0.007 8 1.56 -0.002 0 -0.77 0.007 5* 1.86 -0.003 1* -1.73
LISTAGE 0.001 7* 1.74 0.000 4 0.77 -0.000 1 -0.10 -0.000 1 -0.13
INDEPENCEI 0.000 5 0.02 0.018 1 1.01 0.020 5 0.64 0.031 7** 2.25
STATEDU 0.000 8 0.21 0.000 8 0.38 0.008 3* 1.83 0.006 7*** 3.38
OWNOER -0.015 1 -1.19 0.001 6 0.24 -0.065 7*** -4.67 -0.027 0*** -4.38
ROA 0.129 3*** 3.94 0.115 0*** 6.75 0.084 7** 2.20 0.171 5*** 10.14
ASSET -0.003 4 -1.61 -0.004 4*** -3.97 -0.004 1* -1.86 -0.006 7*** -6.86
LEV -0.033 9*** -3.63 0.008 8* 1.83 -0.067 3*** -7.51 0.005 6 1.43
CASHI -0.039 0* -1.83 -0.011 1 -1.00 0.038 8* 1.72 0.010 3 1.04
INDUS 控制 控制 控制 控制
AREA 控制 控制 控制 控制
YEAR 控制 控制 控制 控制
Prob>F 0.000 0 0.000 0 0.000 0 0.000 0
Adj R-squared 0.131 0 0.148 2 0.333 2 0.362 4
Number of obs 552 552 708 708
系数 T 值
小于其中位数时，即处于较高竞争程度的时候，模型（1）、
（2） 中HHI的回归系数均分别在5%和10%的 水 平 上 显 著




















能 存 在 的 互 为 因
果 关 系 的 内 生 性
问题，文章分别采
用 了 产 品 市 场 竞
争程度滞后1期的
变 量HHI-1和 滞 后
2期 HHI -2 代 入 模






本 文 利 用 我
国2007年~2010年
中 小 板 和 创 业 板
上 市 公 司 年 报 中
披 露R&D投 入 金
额的的经验数据，
构 建 了 多 元 线 性
回归模型，实证检
验 了 产 品 市 场 竞
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